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Бурлаченко Е. П. Маркетинговая составляющая формирования инвестиционного 
портфеля промышленного предприятия. В статье проанализированы этапы разработки и 
реализации конкретного инвестиционного проекта на металлургическом предприятии. Обоснована 
необходимость использования маркетингового управления на пред проектном этапе инвестиций в 
целях изучения потребностей целевых рынков и их профессиональной сегментации. 
 
Бурлаченко О. П. Маркетингова складова формування інвестиційного портфеля 
промислового підприємства. В статті проаналізовані етапи розробки та реалізації конкретного 
інвестиційного проекта на металургійному підприємстві. Обгрунтована необхідність використання 
маркетингового управління на перед проектному етапі інвестицій з метою вивчення потреб цільових 
ринків та їх професійної сегментації. 
 
Byrlachenko E. P. The marketing component of the investment portfolio of industrial 
enterprise. The article analyzes the stages of development and implementation of specific investment 
project at a metallurgical plant. The necessity of marketing management in the pre design stage investments 
in order to study the needs of target markets and their professional segmentation. 
 
Постановка проблемы. При формировании инвестиционного портфеля предприятия наряду 
с финансовыми и производственными разделами важное место занимает маркетинговая 
составляющая. В статье раскрыта связь маркетинговой и инвестиционной деятельности, а также 
механизмы влияния функций маркетинга в условиях рыночной экономики. 
Анализ последних исследований и публикаций. Проблемы, связанные с изучением 
инновационной деятельности и маркетингом инноваций, исследовали такие известные зарубежные 
специалисты и ученые как И.Ансофф, Г.Ассель, Дж.Вествуд, Е.П.Голубков, П.Р.Диксон, В.Кондратьев, 
М.Портер, Е.О.Уткин, Р.А.Фатхутдинов, К.Фримэн, Ф.Хайек, Й.Шумпетер, а также отечественные 
исследователи А.Г.Войчак, Т.Е.Воронкова, А.П.Гречан, Т.П.Данько, В.Я.Кардаш, М.М.Ермошенко, 
Н.В.Куденко, А.И.Кредисов, Т.С.Максимова, В.Л.Пилюшенко, А.О.Старостина, И.Л.Решетникова, 
В.Тарасович и др.  
Цель статьи – обоснование необходимости использования маркетинга для повышения 
эффективности формирования и реализации инвестиционных проектов металлургического 
предприятия. Объект исследования – процесс формирования и реализации инвестиционных проектов 
промышленного предприятия. Предмет исследования – методы маркетингового обеспечения 
формирования и реализации инвестиционного портфеля на металлургическом предприятии ОАО 
«Днепроспецсталь» (г. Запорожье). 
Изложение основного материала. Одним из наиболее еффективных направлений 
обеспечения повышения еффективности промышленного производства является поиск таких условий 
его функционирования, которые бы способствовали развитию инновационной дееятельности, 
направленной на разработку и использование результатов научных исследований, давали 
возможность обеспечить потребности рынка, осуществить обновление основных производственных 
фондов, усовершенствовать технологии, организацию и управление производством. 
Активизация инновационной дееятельности, как свидетельствует опыт промышленно 
развитых стран, является определяющим направлением обеспечения внедрения результатов научно-
технического прогресса в производство, повышая его конкурентоспособность и стабильное 
положение на рынке товаров и услуг [1, с.5]. 
Одновременно с внедрением новых технологий и установкой современного оборудования 
распространенной является экономическая ситуация, когда тщательно рассчитанный бизнес-план на 
получение прибыли оказывается проваленным и не приносящим должного эффекта при вложении 
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инвестиций. Это указывает на то, что проблемы многоуровневого подхода к внедрению инноваций не 
находят должного управленческого сопровождения в виде принятия решений или коррекции 
принятых ранее под влиянием изменившихся условий. Подобная ситуация, на наш взгляд, характерна 
и для анализируемого металлургического предприятия ОАО «Днепроспецсталь», где предприятия не 
нашли адекватного управленческого решения, потому что менеджментом предприятия не в полной 
мере учитывается состояние промышленного производства и особенности формирования 
себестоимости продукции, выпущенной при использовании существующей технологоии на новом 
оборудовании. 
Комплексно решить эти проблемы и конкретные задания в условиях становления рыночной 
экономики возможно только при условии развития инновационной деятельности предприятия на 
основе маркетингового подхода. Представляется, что только маркетинг, функции которого 
заключаются в одновременном анализе внутренних и внешних факторов инновационной 
деятельности, обеспечении менеджеров и разработчиков результатами оценок, анализа и прогноза, 
способен комплексно решать вопросы поиска новых ринков, развития инновационного потенциала и 
организации бизнес-процессов, которые вписываются в понятие инновационной деятельности и 
реализуются в процессе инновационного цикла. Взаимное соответствие рыночных потребностей 
уровню производства, организации бизнес-процессов и уровню развития инновационного 
потенциала предприятия обеспечиваеся во многом использованием маркетингового механизма 
в сфере инновационной деятельности. 
Изучение теоретических основ инвестиционного процесса позволяет резюмировать, что 
инвестиционная программа является результатом инвестиционной деятельности на предприятии и 
формируется в русле его инвестиционной стратегии (рис.1).  
 
 
Рис. 1. Схема инвестиционного планирования 
 
Основными направлениями инвестиционной деятельности на предприятии являются:  
1) обновление и развитие материально-технической базы (расширение основных фондов);  
2) наращивание объемов производства;  
3) освоение новых видов деятельности.  
Реализация планирования инвестиций осуществляется либо в форме отдельных 
инвестиционных проектов, либо в форме инвестиционной программы, входящей в бизнес-план 
предприятия. В свою очередь, процесс управления инвестициями предприятия включает: выработку 
и реализацию долгосрочной инвестиционной стратегии; тактическое управление инвестициями 
(формирование инвестиционного портфеля, мониторинг, корректировка плана); оперативное 
управление инвестиционными проектами. 
Цели инвестиционной программы определяются инвестиционной стратегией предприятия. В 
общем случае назначение инвестиционной программы и инвестиционного проекта. Как отмечается в 
литературе, состоит в следующем:  
1) определить общие инвестиционные и производственные издержки;  
2) оценить привлекательность проекта с точки зрения коммерческих интересов инвесторов;  
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3) выявить финансовую состоятельность предприятия;  
4) оценить риск инвестиций;  
5) обосновать целесообразность участия в проекте инвесторов и партнеров [2 ]. 
В условиях обострения конкурентной борьбы на рынке из всего портфеля инвестиций 
наибольший вес для предпринимателя имеют проекты из коммерческой ветки. Это проекты, 
направленные на снижение затрат и увеличение продаж. Именно в проектах, направленных на 
увеличение или рост продаж. активно выражена роль маркетинга. Маркетинг является одной из 
основных категорий рыночной экономики, которая все в большей мере становится определяющей в 
нашей жизни. Поэтому руководители и специалисты, привлеченные для расчёта и внедрения 
инвестиционного проекта, связанного с ростом продаж должны хорошо знать организацию 
маркетинга на предприятии, изучить его сущность, основные аспекты и концепции, использовать 
методы и приемы этой деятельности, а также с максимальной отдачей использовать все позитивное 
из того, что дает рынок, и нивелировать, сглаживать его негативные моменты. От того, насколько 
правильно построена система маркетинга, зависит эффективное внедрение проекта [3]. 
По мнению специалистов, при составлении бизнес-плана с точки зрения маркетинга 
необходимо учитывать следующие пункты: 
1. Оценка рынков сбыта и конкурентов. Раздел оценки рынков сбыта и конкурентов в 
соответствии с изложенным выше содержит следующие сведения: об основных потребителях 
(покупателях) намечаемой к выпуску продукции, в том числе единичных самостоятельных, их 
географическом размещении; по объему и ценам продаж, перспективам расширения и сбыта 
продукции; по размерам, уровню и тенденциям развития рынков сбыта с отражением трудности 
проникновения на рынки; о путях выхода на внешние рынки, экспортном потенциале или его 
увеличении в связи с реализацией инвестиционного проекта; о стратегии сбыта, продвижения 
продукции на рынки, включая расчет и обоснование цен реализации, ценовой политики, организацию 
рекламы, сервисного обслуживания, меры по стимулированию сбыта; о потенциальных и 
действующих конкурентах, их доли на рынках, финансовом положении, уровне применяемой ими 
технологии, имидже и авторитете. 
2. План маркетинга. План маркетинга содержит: описание рынков, их основных сегментов; 
перечень потребителей продукции, основных конкурирующих фирм; анализ возможных осложнений 
при сбыте продукции из-за конкуренции, действия, обеспечивающие их устранение (обеспечение 
конкурентного преимущества); определение стратегии маркетинга - программы деятельности по всем 
направлениям и позициям маркетинговых исследований, по целевым рынкам; меры по контролю 
маркетинговых исследований.  
В случаях, когда инвестиционным проектом предусматривается производство не одного, а 
нескольких видов продукции, их ассортиментных групп, в связи с чем предстоит работа на 
нескольких рынках и их сегментах, то возможно составление планов маркетинга по каждому виду 
или ассортиментной группе и даже позиции номенклатурного ряда продукции.  
В плане маркетинга важно также разработать схемы и формы сбыта продукции (со склада 
производителя, с промежуточных территориальных складов и баз, через посредников, оптом, в 
розницу), определить вид применяемого транспорта, емкость складов, требуемые запасы на складах в 
зависимости от вида транспорта, а также методы стимулирования продаж, организацию 
предпродажного и послепродажного обслуживания и др. План маркетинга в общем виде включает в 
себя: мероприятия по максимальному удовлетворению требований потребителей продукции в 
процессе осуществления инвестиционного проекта; оценку возможности просчетов и ошибок и их 
"стоимости" при различных прогнозируемых вариантах осуществления проекта; данные, 
характеризующие маркетинговую среду реализации проекта, и информацию о возможных 
маркетинговых посредниках; мероприятия по организации рекламы и данные о затратах на нее; 
перечень конкретных покупателей продукции; методы стимулирования продаж; организация 
предпродажной подготовки и послепродажного обслуживания [2]. 
В целом инновационная деятельность и деятельность подразделений и служб предприятия 
рассматриваются как инструменты обеспечения выполнения оперативных и стратегических планов 
предприятия, а также получения текущей прибыли. Система мониторинга должна осуществлять 
информационное обеспечение маркетинговой службы предприятия с целью своевременного 
реагирования на изменения во внешней среде, а также использование новых возможностей 
достижения стратегических и оперативных целей [4,с.10]. 
В качестве примера реализации маркетинговой стратегии на металлургическом предприятии 
ОАО «Днепроспецсталь» рассмотрим внедрение инвестиционного проекта «Приобретение установки 
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индукционного нагрева трудно деформируемых марок стали» на металлургическом предприятии, 
направленного на увеличение роста продаж и получение дополнительной прибыли. Этот пример 
является скорее изучением отрицательного опыта, который можно было бы учесть для 
инновационной деятельности любого предприятия. 
Существовавшая до внедрения проекта установка не обеспечивала нагрева трудно 
деформируемых марок стали Ø5-14 до температуры, необходимой для выполнения операции 
волочения. Это приводило к отказу от заказов, производимых методом горячего волочения. 
Несоблюдение температурного режима при волочении продукции Ø5-10 мм из трудно 
деформируемых марок стали приводило к возникновению дефектов (рванин, задиров), устранение 
которых приводило к дополнительной обрези прутков. Калиброванная продукция Ø11-14 мм из 
трудно деформируемых марок стали производилась методом обточки «из прутка в пруток» из-за 
невозможности обеспечить требуемый температурный режим на существующей индукционной 
установке. Такой метод обработки приводил к увеличению расхода металла в стружку. 
При внедрении проекта была поставлена цель – увеличить объем продаж за счет принятия 
заказов на трудно деформируемые марки стали, производимые методом горячего волочения. Для 
осуществления проекта необходимо было установить на участке бунтового волочения установку 
индукционного нагрева. Проект был классифицирован как проект типа А2 и направлен на увеличение 
объемов продаж существующей продукции на традиционных и новых рынках. 
При анализе и расчете проекта были выделены следующие составляющие эффекта: прирост 
объемов продаж трудно деформируемых марок из нержавеющей и быстрорежущей порошковой 
стали; снижение расхода металла за счет исключения обработки металла при выполнении операции 
волочения методом «из прутка в пруток». Кроме того, предприятие не удовлетворяет существующий 
спрос на калиброванную продукцию из прецизионных сплавов с высоким электрическим 
сопротивлением. Наличие установки индукционного нагрева позволило бы принимать и выполнять 
подобные заказы. Однако оценить возможный объем продаж в настоящее время невозможно по 
причине отсутствия точных данных об объеме заказов, в выполнении которых было отказано 
клиентам. Сумма инвестиций для внедрения проекта составила около 1,4 млн. грн. Проект внедрялся 
около 2 лет. Источник финансирования проекта - инвестиционный. Проект был направлен на 
увеличение производства и продаж калиброванной продукции из трудно деформируемых марок 
следующих групп и предполагалось увеличение быстрорежущей порошковая сталь на 64 т в год, 
нержавеющей стали – на 2 314 т в год (см.табл.1). 
Таблица 1 
Прогноз продаж калиброванной металлопродукции из трудно деформируемых марок стали Ø5-
14 мм после внедрения проекта, т в год 
Группа марок 2005 2006 2007 2008 2009 
Быстрорежущая порошковая 166 166 230 230 230 
Нержавеющая 186 186 2 500 2 500 2500 
Итого 352 352 2 730 2 730 2 730 
В основе эффективности проекта лежит увеличение объема продаж калиброванной продукции 
из трудно деформируемых марок сталей Ø 5-14 мм. 
 
Таблица 2  
Прогноз продаж калиброванной металлопродукции трудно деформируемых марок Ø 5-14 мм 
после внедрения проекта, тыс. грн 
Группа марок 2005 2006 2007 2008 2009 
Быстрорежущая порошковая 835 835 1 518 1 518 1 518 
Нержавеющая 446 446 12 436 12 436 12 436 
Итого 1 281 1 281 13 954 13 954 13 954 
 
Выполнение операции волочения с использованием новой установки индукционного нагрева 
требует дополнительных операционных затрат, величина которых представлена в табл. 3. 
Таким образом, годовая сумма затрат, связанных с эксплуатацией новой установки составит 
84 тыс. грн. Оценка экономической эффективности проекта выполнена с помощью экономической 
модели, в которой показатели эффективности проекта функционально зависят от параметров 
деятельности предприятия. Итоговые показатели эффективности проекта представлены в табл. 4. 





Операционные затраты по эксплуатации установки индукционного нагрева, тыс. грн. 
Показатели Единицы измерения Значение 
Потребляемая мощность кВт 220 
Полезное время работы установки час/год 2 016 
Затраты на электроэнергию тыс. грн/год 79 
Затраты на текущий ремонт тыс. грн/год 4 
Итого тыс. грн/год 84 
 
Проведен анализ чувствительности, позволяющий определить степень влияния колебания 
исходных параметров на конечный результат проекта – чистую приведенную стоимость, NPV. На 
результат данного проекта оказывают влияние следующие параметры: сумма инвестиций; 
дополнительный объем продаж трудно деформируемых марок стали. Коэффициенты 
чувствительности NPV проекта к перечисленным выше параметрам рассчитаны как отношение 
относительного изменения NPV к относительному изменению каждого из параметров. Расчет 
выполнен для каждого параметра в отдельности, при неизменных всех прочих параметрах.  
 
Таблица 4 
Показатели эффективности проекта 
Показатели эффективности Базовый сценарий 
NPV, тыс. грн 13 199 
NPV / сумма инвестиций, тыс. грн 12.78 
DPB, лет 1.4 
Запас эффективности, % 64 
Среднегодовая прибыль, тыс. грн 7 017 
 
При расчете экономической эффективности применен сценарный подход. Параметры 
сценариев сгруппированы в две группы. Параметры, значения которых в сценариях отличаются, 
представлены в табл. 5: 
Таблица 5 
Изменение параметров в соответствии со сценариями 





NPV, тыс. грн. 13 199 7 903 16 402 
NPV/сумма инвестиций, 
тыс. грн./ тыс. грн. 12.78 5.04 20.4 
DPB, лет 1.4 1.6 1.3 
Запас эффективности, % 64 59 65 
Среднегодовая прибыль, тыс. грн. 7 017 3 942 7 427 
 
В процессе анализа рисков проекта выявлено, что проект имеет следующие основные риски: 
а) на этапе внедрения – риски увеличения суммы инвестиций. Снижение рисков на данном 
этапе будет обеспечено путем соблюдения требований Регламента инвестиционного процесса – 
контроля сроков внедрения и финансирования проекта, выполнением анализа отклонений и 
выработкой мер по минимизации влияния возникших отклонений на эффективность проекта. 
б) на этапе эксплуатации – основные риски определяются соблюдением показателей продаж, 
как указано в таблице коэффициентов чувствительности. [5].  
В итоге проект,  рассчитанный с применением всего инструментария финансового и 
инвестиционного менеджмента, предусматривающий риски и различные сценарии, оказался 
нерентабельным. За период, прошедший после ввода установки в эксплуатацию (более полугода), 
результатом стало отсутствие заказов на трудно деформируемые марки стали, производимые 
методом горячего волочения. Т.е. отсутствие маркетинговых исследований рынка потребителей, его 
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сегментирования и структуризации привели к отрицательным финансово-экономическим 
результатам. Вложение инвестиций не принесло запланированного эффекта. Выпускаемая таким 
образом продукция стала нерентабельной также с точки зрения высокой себестоимости. 
На наш взгляд, качество принятия управленческих решений относительно реализации проекта 
значительно возросло, если бы на этапе планирования проекта на должном уровне была изучена 
маркетинговая составляющая. Исследование позволило выявить институциональные проблемы 
организации маркетинга на предприятии, а именно - отсутствие полноценной маркетинговой службы, 
и как результат: 
1) отсутствие формализованной маркетинговой стратегии и политики компании – 
осознанных, спланированных, целенаправленных и активных продаж нет, есть только оформление 
поступающих заказов. Кроме того, отсутствует аналитический отдел, интегрирующий информацию и 
усилия всех остальных структур предприятия для реализации общей поставленной цели. В 
противном случае все работают исключительно на собственное усмотрение; 
2) отсутствие конкретных тактических мероприятий для реализации виртуальной стратегии 
предприятия – видение стратегического развития предприятия, подготовленное управлением 
стратегического развития бизнеса, не предусматривает новаций в области маркетингового 
менеджмента. Поэтому отсутствует стратегия захвата рынков, удержания или роста своей доли на 
географических рынках, выхода на определенные ниши и прочее; 
3) размытость функции маркетинга среди большого числа структурных подразделений – 
отдела продаж, отдела маркетинговых исследований и рекламы, трех специалистов по рынкам, двух 
представительств, что порождает коллективную безответственность. 
Выводы. Таким образом, для использования маркетингового потенциала при управлении 
проектами необходимо принять следующие меры: 
1) определить ответственного по промышленной эксплуатации проекта от службы 
маркетинга, разработать маркетинговую составляющую инвестпроекта, поскольку в настоящее время 
ответственным является руководитель производственной службы, ключевыми показателями 
эффективности которого не является увеличении роста продаж.  
2) составить план действий с учетом влияния внешних факторов: анализа рынка, поведения 
потенциальных клиентов и разработку эффективной рекламы; 
3) разработать мотивационную систему для персонала; 
4) внедрять мероприятия, направленные на снижение себестоимости данного вида продукции. 
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